








の対象である貨幣額で表現 される財務数値およびそれに基づ く財務指標 を用いる企業評価
論のフレームワークには必ず しも捉われずに、経営戦略論における資源べ一ス論(Resource
BasedView)(以下、「RBV」とい う)を縦糸に、経営資源 および組織能力を横糸に、伝統
的財務 報告 を改 普す るエ ンハ ンス ト・ビジネス リポー テ ィング(EnhancedBusiness
Reporting、以下、「EBR」という)の視点から 「非財務数値 を加味 した企業評価」のあ り方
を追求することを重要な研究課題 としている。
本論文の提出者(以 下、「提出者」 という)の 具体的な問題意識は、 インタンジブル ズ、
IC等の研究などで会計学および財務論はもとより、知的財産論、 イノベーション論等学際
的な分野に も拡がりをみせている 「企業が保有する経営資源および組織能力が、持続的競
争優位性をもたらす重要な源泉である」 との命題 を立証 しようとする点にある,
提出者は.か かる問題意識から従来の先行研究では必ず しも明確に されてこなかった経
営資源 と組織能力を概念 レベルおよび測定 レベルで区別す る立場 から両者 を識別 し、 もっ
て精緻な概念規定 および概念の体系化に注力するとともに、企業経営の実態 に関 して定量
および定性か ら成 る2つ の因子を用いて問題解明にあた り、経営学のなかでも組織論的 な
概念を援用 した測定モデルの開発ならびに体系化を目指 している。
また、本研究のための前提として企業評価の視点 を明 らかに したうえで、RBV概念を論
究 し、EBRの中心となる 「見えざる経営資源(イ ンタンジブルズ)」のなかからブラン ドお
よび特許権に焦点 を絞 り、それ らの価値評価モデルに検討を加 えたうえで、独自に収集 し
た知的財産戦略のマネジメン トに関するデータについて共分散構造分析による定量的 ・実
証分析を行 うことによって、体系的な組織能力の概念フレーム ワークおよび測定モデル を
























































第5節 ブランド・マネジメン トとブラン ド価値の関連

































補 論 一 いわゆる 「方法論」に関して 一
第1節 問題の所在
第2節Burrell&Morganの図式の検討









文の縦糸であるRBVは、「企業の事業構造または各事業における競争(事 業)戦 略のパ タ





論述 している。従来、財務論において、企業評価 は新古典派経済学に依拠 してかなりの程
度まで共通の埋解が得 られている分野であるといわれている,そ の具体的内容 を単純化 し
て述べれば、いみ じくも若杉敬明教授が 「資本の観点からすれば、企業は、卵な らぬ利益
を生む鶏である。鶏の価格が卵 を生む能力で決 まるように、企業の価格一資本 としての企
業の価格 を企業価値 という一 も、企業が資本のために将来 どれだけの利益 を生み出すかに
よって決 まる」 との論述に集約 される。かかる財務論における企業評価モデルの基本的思
考様式 は 「株主の富極大志向型最適財務決定論」 といわれている,こ のモデルの技術的基
本構造は、企業が創出する将来キャッシュ ・フローの現在価値で計算 した経済価値 をもっ
て企業価値 とみなす とい うものである。本論文において も、第5章 および第6章 で、かか
る財務論的企業評価 アプローチの延長線上にある最新のDCFア プローチである期待キャッ
シュ ・フロー ・アプローチを援用 して、経営資源の価値評価 を提示 している。
もとより、提出者はかかる財務論的企業評価アプローチの検討に先立 ち、経営学的視点
は もとより、多元的な利害関係者論の視点 も考慮に入れるとともに、企業の祉会性 につい
て も検討を加えてい る。その結果、企業 をめぐる多様 な利害関係者の利害または企業評価
の基準は、企業の財務的側面に関連 してお り、財務論的モデルに依拠 した企業評価 は、多
元的な利害関係者論とも両立 しうるとの事実認識 を研究の出発点として考察 を加えている。
まずMintzbergの所論を手がかりとして、複数の企業観 を検討 しつつ、多元的目的観 また
は多元的利害関係者論に基づ く企業評価の妥当性 を主張 している。
従来の財務論的企業評価が依拠す る企業観は経済学的企業観であ り、そこでは 「企業=




知 られているように、利益、収益性など経済性 を重視する財務指標になるのは論理的 な帰
結であるとされてきた,
他方、組織論的企業観では、企業組織の目的形成には、多様な利害関係者 またはス テー




る人間が、企業 に関連するさまざまな目的を調整 しなが ら、実際の企業目的群 を形成す る
とみなす考 え方である。 したがって、利潤等 を単一の企業 日的 として想定するのではなく、
多元的な目的を想定することになる。2つめの組織論的企業観は、"Multipleactors,multiple
goalsmodel"である。 このモデルは、企業には当初か ら明白な目的が設定 されているので
はなく、企業活動に関与す る多様な利害 関係者間の交渉を通 じて.結 果として企業 目的が
形成 されるとみなす考え方である。組織論的企業観の3つ めは、"Multipleactors,nogoals"
モデルとして知 られているものであり、組織 とは利害関係者が自分の利害を実現す る一種
の市場 または政治的駆け引きの場(ロ ビイング活動の場)と みなす考 え方である。
企業を取 り巻 く利害 関係者 は、株主はもとよ り、債権者、従業員、消費者、関連業者、
地域社会、国家 ・地方自治体、各種団体等が想定 され るところか ら、各利害関係者の立場
によって、企業を評価する目線または基準 も異なってくる、かか る利害関係者の求め る具
体的なニーズをあげれば、株主は配当、株価の上昇、残余財産の分配に、債権者は利子 の
徴収、債権の売買および元本の回収 に、従業員は賃金 ・報酬支払いなどの労働条件に、消
費者は価格に見合 った製品 ・サービスの提供 に、関連業者は納入代金の徴収、製品 とイン
センテ ィブの提供 に、国 ・地方 自治体 は税金の徴収 に、また地域社会は企業の雇用機 会な
どに、実に多種多様である。 したがって、各種利害関係者の存在を前提 とした場合、企業
はそれぞれのニーズに適合す る情報 を提供 し、ニーズと情報の達成度 を反映する基準 で企





者のニーズを満足 させるために提供 され る外部情報は、基本的に企業の財務的側面に関心
を持っている他の利害関係者に とって も有用であるという理由に他 ならい。 したがって、
利害関係者が企業を評価する目線 または基準は、投資者および債権者のニーズを反映す る
企業の財務的側面を基本 としてきた。
しか し、isso年代の生産者主権か ら消費者主権へ と社会情勢が大 きく変化 したなどの影
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に基づ く内省お よび選択を意味 し、企業の社会的責任は企業の利害関係者に対 して、好 ま
しい成果をもたらす ことに関わっている。 さらに、企業の社会即応性 は企業内外の利害関
係者の多様なニーズ ・期待を予測 し、それに即応することとされ る。以上のように、企業の
社会性には多様な側面が含まれるが、ここで重要 なのは、企業活動の評価に際 して、財務的
または経済的な基準とは異なる価値観 ・尺度の導入が要請 されている点であるといえる.
企業の社会性は、企業の収益性等の財務的側面 と両立 しないとする考 え方は広 くみ られ
るところである。 しか し、従来から、違法行為がレピコ.テー ション ・リスクとな り企業破
綻に至 ったケースは少な くなく、違法行為は企業業績にもマイナスの効、果をもたらすとい
う実証分析 もある。 このような事実 を勘案す ると、社会性の一側面である遵法性 は単に規
範的な要請ではなく経済的な要請でもあり、企業評価 に際 しても、経済件 と社会性は何 ら
矛盾するものではなく、同時に考慮すべき要因である。
また企業の社会性 と経済性の指標である財務成果の関連 を取上げた定量的実証研究の結
果は、単純 に結諭づけ られ るものではないが、両者の間に正の相関を報告す る研究が最 も
多いとされる。提出者は、Orlitzky,Schmid[&Rynesの研究を援用 しなが ら、この分野 で
30年間に行 われた52の定量的研究をサーベイ し、3,878のサ ンプルについて算出 され た
388の相関係数を分析すると、これらの数値から算出された企業の社会性と財務成果の問の
相関係数は0.36であると指摘 している。 このように、企業の社会性と財務成果とが正の相
関関係 にあるということは、ある程度実証結果によって支持 されていることを意味す る。
したがって、提出者は企業評価 をする場合には企業の辻会性 を明示的に包含 したモデルが
望ましいとす るものの、かりに財務成果に限定 したモデルであったとして も、それは社会
性を無視 しているわけではな く、暗黙裡または間接的に、社会性 も評価 してい ることにな
ると主張 している,
要す るに、提出者は組織論的企業観を支持 し、これに依拠すれば、利潤(極 大化)ま た
は株主の富(極 大化)を 唯..一の企業 目的とみな し、それを具現化 した単一の価値経済基準
のみで企業評価す ることは妥当ではなく、多様 な評価基準を加味 して適 切な企業評価 をす
べ きであると主張するとともに、提出者の企業価値観の根底には企業の持続可能性 を確保
するためには、経済価値がプラスのみ ならず、環境価値および社会価値 もプラスで なけれ
ばならないとするいわゆる トリプル ・ボ トム ・ラインと軌を一にする考 え方にある。
第2章 「企業評価とResourceBasedView-ResourceBasedVicw小史 一」では、RBV









経営資源および組織能力の評価 とい うことになるので、RBVは経営戦略論のパ ラダイムで
あると同時に、企業評価のパ ラダイムとみなすこともで きるとしている。
RBVが経営戦略論の分野 において有力なパ ラダイムとなったのは1990年代以降 である
が、多くの論者 と同様に、提出者 は経営学の関連研究領域においてRBV的発想の端緒 を
SeL:nickの1957年の著作Leadership1nadminastration.(邦訳書名 『組織とリーダーシップ』)
に求めている。Selznickは、この著作において"distinctivecompetence"という用語で、組
織の持つ独自性を表現 しており、そこでSelznickが強調 したのは、生産力.研 究開発力等
の機能的な組織能力ではな く.組織が有機体と同 じように、周囲の環境変化に適合 しうる
環境適応力または自己変革力 といった意味での組織能力であるとしながらも、その組織能
力の概念は直感的、例示的かつ記述的な ものであ り、分析的な概念 とはいえないが、組織
能力概念の一面を的確 に指摘 していると評価 している。




適切であるとの考えから、企業 を管理組織として捉 えるとともに、「経営資源の集合体 とし
ての企業」との企業観 に基づ き、企業の経営 資源を物的資源および人的資源 として捉え、
かつ生産過程において蓄積 される知識 ・ノウ ・ハウの重要性 も指摘 し、物的資源と人的資




モデルの基本概念は、企業内の活動はいずれ も、程度の差 こそあれ、標準化 ・公式化 され
た業務 を意味するルーテ ィーン(routine)であり、かかるルーティーンが、外部環境の変
化に対応 してどのように変化 していくか とい う視点か ら、企業の進化論的変化を捉 えてい
ると評価 している。 その場合の企業内のルー7イ ーンは、3つの レベルに分類 されるとして
いる。第1の レベルは工場のライン生産に代表 される定型業務的性格の強いルーテ ィーン
であり、第2の レベルは資本ス トック(capitalstock;)の増大または減少に関す る意思決定で、
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より長い期間で捉 えられるものであ り、第3の レベルはより長期間にみ られる企業内諸活
動の変化であり、事業の多角化等に顕著 にみ られる企業の変化である。




的企業観か ら出発 し、企業内部の構造にまで踏み込んで理論化 したものであ り、また組織
能力に比重をおいた理論であると評価 している。
さらに、本論文では、Selznick、Penrose、Nelson&R'interが、RBV前史 とするならば、
Wernerfeltの1984年の論文は、近年 におけるRBVの隆盛に直接の先鞭 をつけたと評価 し
ている,そ の理由は、彼の論文で、製品 ・サービスを生み出すための源泉 ・インプッ トで
ある経営資源 ・組織能力の側面 と、製品 ・サービスの提供 とい う両側面か ら企業 を捉 える
必要があるとしたうえで、企業 を経営資源サイ ドから考察することの理論的貢献 としては、
多角化企業 に関する新 しい見方.資 源tジ ション障壁等4つ の視点をあげたこととしてい
るが、 とりわけ提出者は資源ポジシ ョン障壁の視点が、RBVの基本的な問題意識 を明白に
示 していることを評価 している。
資源ポジション障壁 とは、「ある者が、すでに経営資源 を有 しているという事実が.後 発
的に経営資源 を保有 した者の費用または収益に不利に作用する状態」 と定義 され、特定産
業の企業間における収益性の差異を説明す る概念 とされる.ま た、資源ポジション障壁は、
模倣困難な経営資源を蓄積することで高まるとしている.提 出者は、今日のRBVに依拠す
る諸研究の発展内容か らすれば、Wernerfe且tが示 した当時の基本的 アイデ ィアは、議論の
余地を残す概念定義 と論埋構成 といえるが、経営戦略論的な視点か ら企業の競争優位性の
源泉 を定式化することに理論的力点があったとい.う意昧で、近年におけるRBVの先駆 けを
なしたと評価 されるとしている。
Wernerfeltの論文 と同年に出版 された伊丹教授の 『新 ・経営戦略の論理』 では、経営戦
略論のオーソ ドックスな枠組みを踏襲 しつつ、経営戦略における経営資源および組織能力
の意義が論 じられている。伊丹教授 は 「見えざる資産」 という用語を使用 しているが、 こ
の用語は、経営資源および組織能力 を含めた総体的概念 としての経営資源 を構成する一要
素 として用いられている。
伊丹教授によれば、経営戦略は製品 ・市場 ポー トフォリオ、業務活動分野、経営資源ポ
ー トフォリオの3要 素の決定か ら成立するとしており、経営資源ボーrフ ォリオという用
語で、経営資源および組織能力について論 じている。その場合、経営資源の配分と蓄積を
区別 し、後者の重要性 を強調 しているが、その理由は、かかる内部蓄積 される資源こそが、
外部市場か ら購入す ることが困難でありかつ企業の競争優位性 を構築す る源泉になるとす
一165一
r経営戦略と企業評価に関する研究』
る主張 に提出者は同意 している。 また、 この点に関運 して、伊丹教授は経営資源の固定性
概念を用いているが、4れ は外部調達の困難 さを意味 しており、顧客ロイヤ リティ、ブラ
ン ド認知度、生産 ノウ ・ハ ウ等は、固定性 が高い経営資源の例 としている。本論文では、





質 を有することであるが、異質かつ移動困難な経営資源が競争優位性に結びつ く条件 とし
てBarneyが提示 した 「価値がある」、「希少性」、「模倣困難性」、「代替の困難 さ」の4条 件
を解釈 し、「価債があるJと は、戦略策定にとって価値であ り、また 「模倣困難性」は、「歴
史的経緯」、「因果関係の曖昧 さ」、「社会的な複雑 さ」の3要 因の うち、いずれかひ とつ ま
たはそれ らの組み合わせで生 じるとし、本論文で は、Barneyの所説はRBV先行研究 を踏
まえて包括的かつ細部を詰めながら、経営資源の異質性 と移動困難 さが、競争優位性の源
泉 となる論理を示 していると評価 している。
第2章 では、その他にも、Rumelt、Chandler、野中教授 らの理論が、RBVの発展に関連
していると論じている。それ らのなかで、Rumeltの1984年の論文は、Penrose,Nelson&
winter等と同様に.経 済学における企業観の不備を補足 しながら.Barneyが示 した競争優
位性 を生む経営資源の条件(異 質性,因 果関係の曖昧 さ等)に 関する概念 を示 してお り、
RBVの先駆けm研 究のひ とつに加 えることができると評価 している。 とくに、彼が提唱 し
た 「孤立化 メカニズム」 という概念は、参入障壁 または移動障壁を個別企業 レベルに適用
した概念であり、企業の競争優位性を説明する直接的な要閃としている。本章では、孤立
化 メカニズムを牛 じさせる要因が、閃果関係の曖昧 さおよび特許権、商標権等の知的財産
権であり、Rumeltも企業論という視点から出発 して、RBV的な問題意識に到達 したと指嫡
している。 さらに、RBVの理論的発展を概観す ると、暗黙裡 または明白に、企業論(theory
ofthefirm)に関する問題意識があるという。
企業論 とは、なぜ企業は存在するのかという企業の存在理由および企業の規模 と範囲を
決定する要因という2つ の論点 を扱 う理論 とされ るが、 これらの うち前者は、本論文の趣
旨か ら逸脱 しているという理由で論じられていない。後者の企業の規模 と範囲については、
本章で検討 したPenroseおよびNelson&Winterが、それぞれの解答を提示 しており、 さ













組織的モデルを設定 し、両モデルの経営成果(総 資産利益率)の 予測力を、FortunelOOO
から60社をサ ンプル として選びテス トしている。その結果、経済モデルの決定係数がo.is
であるのに対 して、組織的モデルのそれは0.38となっているとい う。 また、米国の銀行業





する有形または無形の資産」 と定義 しているが、提 出者はここでいう資産は、ヰヤッシュ ・
フローを創出する経済的便益 と措定するものの、必ず しも貨幣額でもって測定できるもの
に限定 していない とい う意味で、伝統的会計の資産概念よりも広義であるとし、将来的に
企業会計サイ ドで資産概念の拡張が行われれば、会計上の資産 と経営資源 とはかなりの程
度一致することになるであろうと述べている。ブラン ド、特許権等の知的財産権の資産性
の認識の重要性 が最近になり急速に高まっている とい う事実は、Wernerfeltf3よび提出者
の認識が正 しいことの証左ともいえよう。
RBVでは、経営資源、組織 能力その他の概念 を包含する概念 として、経営資源という用
語が使用 されるが、経営資源と組織能力 とは、概念的に区別すべ きであるというのが本論
文での主張である。本論文で述べられている両者の相違点 は、経営資源がすでに獲待 され
た有形 もしくは無形の経営資源 または資産を意味するのに対 して、組織能力とはかかる経
営資源 を獲得する力、 または経営資源を活用する力を意味する点にあり、その意味で本論
文では組織能力を 「経営資源 を蓄積、統合、活用 し、製品 ・サービスを生み出す力」 と定
義 している。
組織能力に関 しては、階層性またはレベルを想定す る論者が多いものの、それ自体 に斬
新性があるわけではなく、「機能別 または個別的組織能力」 と 「総体的な組織能力」 とを概
念上区別する必要がある。かかる階層性の発想に照らす と、上述の組織能力の定義は個別
的組織能力の定義であり、総体的な組織能力の定義は、 「経営資源および個別的組織能力を
蓄積.統 合、活用 し、製品 ・サービスを生み出すカー となるとしている。
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提出者はかかる概念定義 に基づ き、 また経営資源および組織能力に関す る定量的実 証分
析 を検討すると、従来の先行研究には経営資源と組織能力の測定尺度のなかに組織デザイ
ン(組 織構造、組織 プロセス、組織文化等を含む)と 重複する部分があるなど概念上 の混
同が認め られる旨を指摘 している。本論文では、経営資源、組織能力と組織デザインとい
う3つ の概念 スキームを提示 している。 この概念スキームの基本的発想は、組織能力が経
営資源 に働 きかけ、その結果経営資源が競争優位性 に結びつ き、また組織能力(個 別 的組





併存 しているところか ら、知識の定義に 「因果関係に関する信念(beliefs)」とい う意 味を
持たせるせる論者が少なくない。本論文で も組織能力を構成する知識を 「経営資源の蓄積、
形成、統合、活用についての因果関係 に関す る信念」 と定義 して通説を踏襲 してい る。 た
だし、本論文では、組織能力には、一般 に暗黙知とよばれる日本語の語感でい う体得 した
ものまたは体得することに該当する側面があると述べているのは注 目される点である。
組織能力の構成要素 としての知識には、部門化、公式化(文 書化)な どの組織デザイン
ではカバ ーしきれない知識の領域が存在すると想定するのが妥当である。こうした知識 を
暗黙知 とよぶかスキルとよぶかは別 として、組織能力の構成要素 としての知識は、文字、
数式、記号などで形式知化することができない部分があると想定 している。
本章では、以r.の概念整理に基づ き経営資源および個別的組織能力の内容 を例示的 に示
している.こ こで、示 されたりス トは、決 して全ての経営資源および組織能力を網羅 して
いるわけではないが、財務資源および物 的資源の多くの部分は、有価証券報告書その他の
公表データか ら把握することが可能であるとしている。 また、研究 ・開発等、機能的分類
1個別的組織能力)ご とに組織能力の内容 を例示 しており、これらは第7章 および第8章 の
内容を例示 している。
本章ではさらに、第2章 で検討 したRBVの代表的埋論 を再検討 して、経営資源 ・組織能
力と競争優位性の関連に絞って整理 している。 この点に関して意識的に論 じられているの
は、Wernerfelt、Barney、およびRumeltの3名であるが、彼 らは、概ね同じような要件 を、
競争優位性を生み出す経営資源または組織能力の要件 として指摘 している。それらは、 「代
替的資源の入手困難性」、「資源ポジシ ョン障壁(孤 立化メカニズム)=因果関係の曖味 さ、
法的保護(知 的財産権など))、「資源の模倣困難性:歴 史的経緯、因果関係の曖昧 さ、社会
的な複雑 さ」、「戦略的価値」、「希少性」で ある。いずれも、これ らの要件を並行的に列挙
しているが、本論文ではこれ らの要囚間にも因果関係 を想定 し、孤立化メカニズム(資 源
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ポ ジシ ョン障壁)が 競争 優位 性 の直接 の原 因(先 行変数)で あ り、模 倣困 難性 および 希 少
性 等の要 因は、孤立化 メカニ ズム をもた らす原 因(先 行変数)で あ ると想定 されて いる。
第4章 「イ ンタンジブル ズ とIC」では、最近 、会計学 および財 務論 な どの分野 は もとよ り、
知 的財産 論、 イ ノベ ー シ ョン論 な どの学 際的分 野 において も大 き く注 目 されて い る 「イ ン
タ ンジブルズ(lntangib置es,IntangibleAssets)」および 「IC(lntellectualCapital)」につ い
てRBV的 観 点か ら論 究 して いる。 イ ンタンジブルズ とい う用 語 は、 もと もと会計学 で用 い
られ て いたが、今 日の意 味 での イン タンジブル ズは米国 ・民 主党 の政 策提 言機 関で あ る ブ
ル ッキ ングス研究所(BrookingsInstitution)のタス ク ・フォースに よる研究報告 書お よび
同研究所 が ニュ ー ヨー ク大 学 のLev教授 に委託 した研究 の報告 書に お いて用 い られ てか ら
飛 躍 的 に 普 及 した概 念 で あ る。 こ れ らの 報 告 書 は、2001年にBlair&Wallmanによ る
Unseenwealth(訳書 名 『ブ ラン ド価値 評価入門」)お よびLevに よ るIntangibles.(邦訳書
名 『ブ ラ ン ドの経営 と会計』)と して刊 行 され てお り、木 論文で は、 これ ら2つ の著書 に基
づ いて インタンジブルズ につ いて検討 してい る。
提 出者 は、 イ ンタンジブル ズ研究の背 景 には、パ リュー ドラ イバ ー(企 業価 値決定 因子)
が タ ンジブルズ か らイ ンタ ンジプル ズへ 移行 し、 ビジネスモ デル も大 き く変革 して い る実
証結果 が示 されて い るに もかか わ らず、伝 統 的 な財 務報告 で は十 分 な コ ンセ ンサ スが得 ら
れてい なか ったとこ ろか ら、利害 関係者 に インフ ォム ドジャ ジメ ン トを行わせ るた めに も、
また情報 の非対 称性 を解消 す るた めに もイ ン タンジブル ズに着 目すべ きで あ る との問 題意
識 か ら、本章 を展 開 して い る。
Blair&Wallmanは、 インタ ンジブル ズを 「製品の生産 あるいはサ ー ビスの提 供 に貢 献す
るか使 用 され る無 形の要 因 またはその利 用 を コ ン トロールす る個 人 または企業 に将 来の 生
産 的 な便益 をもた らす と期待 され る無形 の要因」 と定義 し、Levは1物 理 的形態 または金 融
商 品 と しての形態 を有 しない将 来の便益 に対 する講求権(claim)」と定義 してい る。
本 論 文で は、 イ ンタンジ ブル ズ研 究 とRBVの 問 題意識 は きわめ て近 い と述 べ てい るが、
非競合 性 と収穫逓 増性 の点 で、LCVはxsvの 諸研究 とは視点 を異 に してい る と指摘 して い
る。 タ ンジ ブル ズ(有 形 資産)お よび金融 資産 は、特定 の 用途 に用 い られ ると ともに、他
の用途 に当該 資産 を用 い る こ とはで きない とい う意昧 で競合 的 資産 で あるのに対 して、 ブ
ラ ン ド、特 許権の よ うな イ ンタ ンジブルズ は同時 に複数 の用 途 に利 用 可能 とい う意 味 で非
競 合性 の性 質 を有 す る。 収 穫逓増 とは、医薬 品、 コ ン ピュ ー タの オペ レーテ ィング ・シ ス
テム等 に顕 著にみ られ る特徴 と され る。 ネ ッ トワー ク効 果 には、 ネ ッ トワー ク外部 性 、ポ
ジテ ィブな フ ィー ドバ ック、業 界標 準 の3要 素 が あ り、 その うち ネ ッ トワー ク外 部性 は、
ネ ッ トワーク加 入 よ る便 益 は、 ネ ッ トワー ク加 入者 が増加す るほ ど増大 す るとい うもの で
あ り、 ポ ジテ ィブ な フ ィー ドバ ック とは、 最初 に普及 した技術 が急 速 に市場 に広が る事態




反面、インタンジプルズのメ リッ トに対 して、インタンジプルズには、部分的排除、固
有の リスク、売買不可能性 という固有の リスクが あると指摘 している。部分的排除 とは、
スピルオーバー(spillover))とも呼ばれ、投資の便益の一部が流れ出る状況を意味する。固
有の リスクとは、インタンジブルズへの投資は、イノベーション ・プロセスの初期段 階へ
の投資の割合が高いばか りで収益に結びつ く確率が低いとい う意昧である。売買不可能性
とは、インタンジプルズに関する取引市場 が成立 していないまたは部分的に成立 していて
も未成熟であるため、売買が不可能であることを意味する。
提出者は、インタンジブルズ研究の背景には、 インフォム ドジャジメン ト等投資意思決
定のための情報提供 という問題意識に加えて、情報 として提供するには 「見えざるもの」
から 「見えるもの化」いいかえれば 「暗黙知」から 「形式知」への変換が必要である と主
張 し、そのためにはインタンジブルズの測定が必要であると論述 している。この点について、
Blair&Wallmanは、インタンジブルズを3段階に区分 して測定方法を考慮すべ きであると
提案 している。第1段 階 「所有、売却可能 な資産」では、知的財産権等、法的には所有権
が確定 し登録、登記等の法的手続 きもなされている資産 に関する物理的な数量は測定可能
としている。また、顧客データ ・ベース等の インタンジブルズは、開発に要 した費用 が投
資家に対 して有用な情報であるとい う。第2段 階 「支配可能であるが分離 し売却する こと




とは、人的資本、 リレーシaン シップ資本等をさし、それらの測定に関 しても明白な測定
尺度は提案 されていないが、現行の財務報告を超える、例えばビジネスリーt一 テ ィング
またはEBRにおける情報開示が投資意思決定債 報提供 とい う視点からは望 まれるとい う。
このように、第1段 階のインタンジブルズが費用または投資額によって近似 しうるという
以外には、Blair&Wallmanはインタンジブルズ測定に関 して具体的な尺度を提示 していな
いが、提出者は、彼 らが示 したインタンジブルズの3段 階は、インタンジブルズ、経営資
源または組織能力の測定尺度を考案するための概念フレームワークになると評価 している。
インタンジブルズと同様 に、投資意思決定情報提供の観点から、企業が有する知的な経




ルでは構成内容 を 「人的資本」と 「構遺的資本」に分類する点では共通 している。
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人的資本 とは従業員個々人が身につけた知識、 ノウ ・ハ ウ等をさすのにたい して、構造
的資本 とは、従業員の退杜後にも残 るものをさす。人的資本は、 さらに能力、態度、知的
俊敏 さに分類される。能力とは、従業員の持つ知識、技能、スキル、ノウ ・ハ ウを意味 し、
態度 とは、従業員が自分達の知識、ノウ ・ハウ等を発揮 して、企業の発展のために努力 し
よ うという意思 をさす。知的俊敏 さとは、知識、ノウ ・ハ ウ等をあるコンテクス トか ら別
のコンテクス トに応用できる能力と定義 されている。本論 文では、組織行動論の知見か ら
すれば、能力と態度を区別す ることは妥当であるが、知的俊敏 さと態度は同義であると論
じている。
他方、構造的資本 とは、従業員個々人が有する能力、 ノウ ・ハ ウ等 とは区別され企業が
所有で きるものであり、その構成要素は多種多様で物理的 に把握 しにくい,そ のため、 こ
の分類に関 しては、モデル問で差異があるとされ るが、組織論的な観点か らは、構造的資
本は 「組織資本」 とよぶべきであると述べられている。本論文では、複数のICモデルを比
較検討 しなが ら、組織資本 を構成する要素を、関係資本、構造資本、プロセス資本、組織
文化および革新資本に分類 している、この場合、関係資本 とは、多様な利害関係者との良
好な関係 を意昧 し、構造資本 とは,組 織内のマニュアル等を、 プロセス資本とは、業務プ









する広義の生産手段 と位置づ け組織資本という用語でモデルに明示 されており、この点は、
経営学の観点か らも評価で きると述べ られている。
さらに第4章 では、第5章 および第s章 における経営資源の価値評価 に先立ち、インタ
ンジブルズ、IC等、無形の経営資源の価値評価アプローチについて検討 している。インタ
ンジブルズまたは無形の経営資源の価値評価には、残差アプローチと独立評価アプローチ
があり、後者にはコス ト・アプローチ、マーケット・アプローチ.イ ンカム(利 益)・アプ
ローチという3つ の価値評価方法がある。本論文 では、これ らのアプ ローチの長所 と短所
を検討 したうえで、イ ンタンジブルズ等の経営資源が生み出す将来キ ャッシュ ・フローの
割引現在価値 をもってその評価額 とす るというインカム ・アプローチの妥当性を指摘 して
いる。 インカム ・アプローチは、財務論に基づく企業評価 との理論的整合性 が高 く、 また
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最近の会計理論に基づく企業評価 との整合性 も高いという点が、この アプローチを採用す
る理由であると論 じられている。
第5章 「ブラン ドの価値評価 とマネジメント」では、経営資源の重要な構成要素であ り、
またインタンジブルズおよびICの一要素 として も認識 されているブラン ドについて、いま
や経営資源のなかで も重要なパ フユー ドライパーとして位置づけて考察す るとともに、価
値評価モデルのなかから代表的なものを比較検討 している。本論文ではまず、「ブラン ド・
エクイティ」(brandequity)概念を紹介 している。ブランド・エクイテ ィ概念の基礎には、「プ
ラン ドは、超過的な収益あるいは利益 を生み出す源泉であ り、資産(経 営資源)と しての
性格を有す る」 という発想がある。Kellerもブランド・エクイテ ィを 「プラン ドを有する
製品あるいはサービスが、それを有 しない製品またはサービスと比べた場合 にもたらす超
過的な収益」 と定義 している。Aakerは、ブランド・エクイティを、ブランド・ロイヤ リテ
ィを高める、高価格を維持できる、競合他社に対する障壁となる等、6つの側面で企業に超
過的収益 をもた らす経営資源であるとしているが、本論文では、 これ らの うち競合他社に
対する障壁となるとい う側面が第3章 で言及 した孤立化メカニズムと同様 の意味内容であ
ると論じている。
ブラン ド・エ クイテ ィ概念を検討 した後、本論文では、ブラン ド価値評価モデルのなか
か ら、代表的な ものを比較検討 している,ブ ラン ド価値評価モデルには、コーtレ ー ト・
ブラン ドを評価 しようとす るものとプロダク ト・ブラン ドを評価 しようとするものがある
点を明 らかに したうえで、第一のモデルであるlnterbrandモデルにつ いて紹介 ・検討 して
いる、このモデルは、セグメンテーシ ョン、セグメン トごとの収益(税 引 き後営業利益か
ら資本コス トを差 し引いた額)予 測.プ ラン ドにより生み出された利益の割合である 「ブ
ランド役割指数」算出、という3段 階 を経てブラン ド利益を算出 し、ブラン ド利益の リス
ク分析である 「プランド力分析」で算出 した割引率を使用 してプラン ド利益の現在価値 を
算mす ることによ リセグメン トのブラン ド価値 とす る考え方である。 このモデルは、E述
のプロセスで算出 されたセグメン ト別のブランド価値のAn計額をもって、企業全体の ブラ
ン ド価値としている.提 出者は、このモデルを.財 務的な視点とマーケテ ィング的な視点
を取 り入れてお り、直感的に理解 しやすい価値評価 モデルであると評価する反面、ブラン
ド役割指数およびブラン ド力分析の算出プロセスや根拠がブラックボ ックスになっている
と批判 している。
次に、日本経済新聞社と伊藤教授が共同開発 した 「CBパリュエーター」を検討 してお り、
このモデルは、プレミアム、認知および ロイヤ リティの測定、顧客スコア ・従業員ス]ア ・
株主 スコアの算出、CBスコアの算出、CB活用力の算定、CB活用機会を加味 して、CBス




ング調査の数値が併用されてお り、第2段 階では、 これらの数値を乗 じることで、顧客ス
コア、従業員スコアおよび株主 スコアを算出 しているが、ここでそれらの数値を乗 じるこ
との理論的な根拠が希薄であるばかりではなく、第3段 階以降のCBス コア、CB活 用力、
CB活用機会等の算出方法 も不明であると首肯 していない。 また、提出者は、CBパ リュエ
ーター ・モデルは、各種のイメージ調査を活用 し財務指標 との関連性 も検討 している点で




社の マーケティング ・ミックスと価格の4カ テゴ リーに分類 される要因でブラン ド・エ ク
イテ ィが規定 され、その結果 として、超過収益が実現 されると想定 している。 このモデル
では、超過収益は、「ブランドを有する製品(ブ ラン ド製品)と ブランドを有 しない製品(ノ
ン ・ブランド製品)と の収益(価 格x数 量)の 差額」 として定義 され、 これがブラン ド価
値で あるとしており、米国食料品スーパ ーのデー タを利用 してこの数値 を算出 している。





要因を考慮 したモデルを提示 している,こ のモデルの基本的発想は、ブラン ドが消費者に
よって購入 される確率が、どの ように決定 され るかをモデル化 ・測定 し.そ の確率が高い
ブラン ドほ ど、 プランド価値が高いとみなしている,そ の基本構造は、「ある消費者がある
ブラン ドに対 してもたらすブラン ド価値(1年 間の購入量)」は、「ある消費者が、1年間に
購入する製品カテゴリーの量」 と 「ある消費者が、製品カテゴリーのなかであるブラン ド
を選択する確率の増分」 と 「あるブラン ドのマージン(製 品単価一単位当 り変動費)1の積
として算出 される点にある。 これは、ある特定の消費者 に関 しての推定式なので、これを
N人 の消費者 について合計すれば、 ある製品のブラン ド価値が算出で きるとい う単純なモ
デルであると評価 している。Srinivasanらのモデルは、消費者の意思決定過程を確率論的に
精緻化 したモデルであり、論理的整合性は極めて高い と認めるものの、特定 ブラン ドに関
する詳細な消費者調査を実施 した うえでなければブラン ド価値 を算出できないなどの現実
的な制約があり、またブラン ドがもた らす将来収益の リスクがモデルのなかに組み込 まれ
ていないなどの理論的短所 もあると論じられている。
ここまで4つのブランド価値評価モデルを比較検討 してきたが、MSI(MarketingScience
InsdtuteJが1999年に開催 したブラン ド・エクイティに関する研究会では、 ブラン ド価値
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評価モデルの評価基準と して、理論にもとついている、包括性、診断力(ブ ラン ド価値の
低下、上昇 を診断で きる)、ブラン ドの将来収益と拡張性を把握で きる、客観性 ・再現性、
データの入手可能性 ・継続性、数値による算出、直感的な訴求力、信頼性 ・安定性、妥 当
性という10の要因あげられたという。かかる基準に照 らせぱ、Interbrandモデルは、金額
数値で表 されてお り直感に訴え、数値の上下がはっきりするという診断力の面では優れて
いるが、デ ータの入手可能性 と客観性 ・再現性 という点で課題があ り、またAilawadiらの
モデルおよびSrinivasanらのモデルは、これらの基準をほぼ満たしているといえるが、2つ
のモデルとも、データの継続性に問題があると論 じている。
さらに本章では、提出者 も委員として参画 し、経済産業省産業政策局長の諮問機関 とし
て設置 された企業法制研究会(以 下、「研究会」 という)が2002年6月に発表 したブラン
ド価値評価モデル(以 下、「経済産業省モデル」 とい う)を取 り上げている。経済産業省モ
デルの基本的な構造は、ブラン ド価値(BV:Brand制ue)は、価格優位性を表すプレステ
ージ ・ドライバ ー(PrestigeDriverPI))、リピーターの多さを表すロイヤルテ ィ ・ドライ
バー(LoyaltyDriver;LI))、ブラン ドの拡張力または展開力を表すエクスパ ンション ・ド
ライバー(ExpansionDriver;ED)の積から成る額 をリスク ・フリー ・レー トで割引いた
額 として算出されるというものである。 これは、第4章 で も検討 したインカム ・アプロー
チのなかの期待キャッシュ ・フロー ・アプローチを援用 したものである。
第1の 変数PDは 、価格優位性 または超過収益をもたらす というブラン ドの基本的な概念
を測定す るための変数であり、「当社売上高/当 社売上原価」か ら 「基準企業売上高/基 準
企業売上原価」を差 し引いた数字に 「当社広告費/当 社営業費用」 を乗 じた数値の5年 間
の平均をとり.この数値に算出年度の当社売上原価を乗 じることで算Wiする。「当社広告費/
当社営業費用」は 「プランド起因率一 と呼ばれ、ブラン ドによりもたらされるキャッシュ ・
フローの比率を意味する。 また、基準企業 とは 「売r.高/売上原価」の値が、業種内で最
も低い企業である。
第2の 変数LDは 、安定的な顧客または顧客のロイヤ リティを示す変数であり、「自社売
上原価5期 平均」か ら 「自社売上原価標準偏差」を差 し引いた数値を 「自杜売上原価5期
平均」で除 して算出する。この算出式 を展開すると、「1一自社売上原価標準偏差/自 社売
上原価5期 平均」となる。1標準偏差/平 均」 は変動率 と呼ばれ現象の変動の大 きさを示す
指標なので、この数値を1か ら引 くことで安定性をrす 指標にするという考え方である。
第3の 変数E1)は、他のモデルでは包摂 されていないブラン ドの側面であ り、製品カテ
ゴリーまたは事業分野の拡張 と海外展開の程度を意味 している。ブラン ド拡張は、いわゆ





とは、プラン ドの価値 を考えるうえで重要な点である、この変数は、過去3年 間の海外売
卜高成長率と非セグメン ト売 ヒ高成長率の単純平均として算出 される。 日本の財務報告が
連結決算主体になったのは2000年3月期からであるため、経済産業省モデル公表時点では、
LDは5期 分、EZ)は3期分のデータを利用するようになっているが、今後会計基準 に大 き
な変更がない限 りは、15期ないし20期のデータを使用して算出 したほうが、各変数の安定
性 ・信愚性 も増 し、最終的に算出 され るブランド価値 も信頼度の高い ものになると論 じて
いる。
経済産業省モデルは、先に言及 したブラン ド価纏評価モデルの基準をほぼすべて満た し
ているが、なかで も一番の特徴であり長所は、有価証券報告書か ら入手 しうる公表財務 デ
ータを利用 しておりかつモデルの構造が全て明 らかにされているため、客観性 ・再現性 、
データの入手可能性、信頼性 ・安定性がきわめて高く、財務諸表監査にも耐えうる点である.
提出者は、ブラン ド起因率の算定式に確率論的要素を加味す る余地がある点およびLDと
EDについてより長期のデータを使用すべ きという課題 もあるとするものの、現存の ブラン
ド価値評価モデルのなかでは、最 も客観性 ・再現性の高いモデルであり、他のプ ラン ド価
値評価モデルから算出 されたプラン ド価値の妥 当性をチェ ックするベ ンチ ・マークになり
うると評価 している。
本章では、 さらに経済産業省モデルに基づいて算出された 日本の上場企業の ブラン ド価
値(2001年3月期決算 までの数値 を使用)と 、研究 会が2qO1年10月に上場企業3,575社
ならびに非上場企業210杜に対 して実施 した「ブラン ド価値評価に関するアンケー ト(以下、
「ア ンケー ト」 という)」との関連を独自に分析することにより、今後のブラン ド・マネジ
メントに関する重要な示唆を提示 している。
ここでは、ブラン ド価値 を従属変数とする線形回帰分析を使用 して、ブラン ド・マネジ
メン トとブラン ド価値の関連を分析 している。その際、業種(BtoC型企業を1、BtoB型
企業をo)と企業規模を示す資産額 をコン トn一ル変数 として挿入 し、次のような結論を得
ている。すなわち、ブランド管理組織の有無がブランド価値向上に影響を与えてい るか否
かを確認すると、 コン トロール変数の影響 を考慮 に入れたうえでなお、ブラン ド管理組織
がある企業のブラン ド価値は、管理組織 がない企業の ブラン ド価値 よりも有意に高い値 を
示 していると結論付けている。
また、提出者はAaker&Joachimsthalerのブラン ド・マネジメン ト・モデルにおいては、「ブ
ラン ド・アイデンテ ィテ ィ」がブランドのコアであるととともに、経営理念、ビジョンの
重要性が指摘 されているとする点を確認す るため、ブラン ド戦略の基本理念に関わ る項 目
を独立変数とし、 ブラン ド価値 を従属変数とする回帰分析 を行っている。その結果、1一貰
したメッセージの発信」または 「ブラン ド・アイデンティティの確立および使用規準の作成」




の組織的 ・全般的な活動の重要性 を指摘 している点に関連 してアンケー トでは、ブラン ド・
マネジメン トに関わる組織の全般的活動に関 して調査 している。その結果、ブランド戦略
において 「一貰 したメッセージの発信」、「広告宣伝活動」 または 「ブラン ド・アイデ ンテ
ィテ ィの確立および使用規準の作成」 を重視 していると回答 した企業の ブラン ド価値 が高
い傾向を示 しているとの結果を得たと述べている。
また、提出者はブラン ド・マネジメン トの立場からすれば、消費者に選好 されるブラン ド・
イメージを形成することは、最 も重要 な課題のひとつであるとの考えから、ブ ラン ド・イ
メージとブラン ド価値 についても分析 している。アンケー トでは、「ブラン ド・イメージを
創出 し、 または支えている無形項目」について、製造技術力、コス ト削減力、広告宣伝 等、
17項目について回答 を得ているデータを用いて回帰分析 を実施 した結果、広告宣伝、経営
者の能力または流通支配力に高い点数をつ けた企業のブラン ド価値は高い傾向 を示 し、コ
ス ト削減力、製造関連特許権 または人材育成 力に高い点数 をつけた企業のブランド価値は
低い傾向がみられたとの結論を示 している。
ブラン ド・マネジメン ト論では、コーポレー ト・ブラン ドとプロダク ト・プ ラン ドの関
連性であるブラン ド体系 も重視 されるところから、その関連アンケー トか ら得た回答 につ
いて も回帰分析を行 った結果、コーポ レー ト・ブラン ドおよびプロダク ト・ブラン ドごと
にブランド・マネジャーを置 くなど個別に管理 していると回答 した企業 とコーポ レー ト・
ブランドとプロダク ト・ブラン ドとをそれぞれ別に管理 していると回答 した企業のブ ラン
ド価値が高い傾向を示 しているとも述べている。
さらに、マーケッ ト・セグメンテーションの基準 とブラン ド価値 との関連 も分析 している。
その結果.国 別、年齢別 またはライフスタイル別にセグメンテーシ ョンしてプラン ド戦略
を構築 している企業のプ ラン ド価値 が高い傾向にあ り、地域別または所得別にセグメンテ
ーシ ョンしてプラン ド戦略を構築 している企業のブラン ド価値が低い傾向にあるという分
析結果 を提示 している。
第6節 では、因果関係に関するより正確な知 見を得るため、2005年3月期 までのデータ
で算出 したブラン ド価埴を使用 して、前節 と同様の分析 を追試的に行い、多くの知見を得
ている。
要するに、提出者は、本章での分析結果 を踏 まえなが ら、単純化 したブランド・マネジ
メン トの概念スキームを示 したうえで、曜立 されたブラン ドは経営資源その ものであり、
ブラン ドを活用する 「ブラン ド・マネジメン トカ」 とで もよぶべき力が組織能力であると
述べ、ブラン ドという経営資源の測定モデルは複数開発され研究が蓄積 されてきているが、




第6章 「知的財産の価値評価一特許権 を中心一」では、第5章 で検討 したプラン ドと と
もに、近年企業経営に関連 して重要度が増 している経営資源である知的財産について論 じ
ていう・
周知のように、 わが国では.政 府 が2002年7月に 「知的財産戦喀大綱j(以下 「大綱 」
とい う)を 発表 して以降、知的財産戦略 似 下、「知財戦略」という)に関する議論が高 ま
っている。本論文では、まず、『大網』のなかから企業の経営戦略にとって関連の深いポ イ
ントを指摘 している。「大網』では、創造戦略、保護戦略、活用戦略、人的基盤の充実 とい
う知財戦略における4つ の基本戦略が示 されているが、この うち保護戦略 と人的基盤の充
実は、主に行政、司法に関わる問題であり、企業経営にとっては、創造戦略 と活用戦略 が
重要であると述べている。創造戦略は、企業における戦略的な知的財産の創造 ・取得 ・管
理 を包摂 しており、 これはまさに企業経営の第一義 的な関心事であり、活甲戦略は未利用
特許 の公開 ・活用 と知的財産権を担保にした資金供給 を意味 しており、これも企業経営に
とって関心の高い事柄である。
知的財産権のなかの特許権は、イノベーションとの関連で注目される機会が多いが、提
出者は、 イノベーシ ョンはすべて特許権 に結びつ くものではなく、イノベーションの成果
を特許出願するか否かが重要な意思決定事項であると述べている。その理由を、従来か ら、
イノベ ーションと特許は企業経営のなかで意識 されてきたが、両者の連動性は低 く、研究
開発 と特許出願の同期化 という側面があるところか ら、従来の イノベーション ・マネジメ
ン トでは意識的に言及 されてこなかった点に求めている。
また、知財戦略への関心が高 まるにつれて、特許への注 目度が高まっているが、経営 上
の生産方法等に関する知識、 ノウ ・ハ ウは、特許 とい う形で形式知化して公表するのでは
な く、営業秘密 としておくほ うが競争優位性 を保つためには有利 な場合 もあるとの考え方
をとっている。敷mす れば、この考え方は、特定製品に関わる特許情報を集約 ・整理す る
ことで、 どこに技術的な差別化要因または突破口があるか を明白にし、それ を研究開発 ま
たは イノベーションに活用するという発想である。かかる 「研究開発と特許出願の同期化」
なる概念は、第7章 の定量分析に も導入 されている概念であり、本論文において重要な意
味をもっている。
つぎに、本論文では、「特許権 を巾心とする知的財産の価値評価の必要性」について、『大
綱」との関連で検討 している。創造戦略のなかの 「大学 ・公的研究機関等における知的財
産創造」 においては、研究者への インセンテ ィブ付 与または適切 な発明補償金の支払いに
関連 して、特許権価値評価 が必要とされるという。保護戦略のなかでは、「実質的な 「特許





用性が高 く、 とりわけ未利用特許の公開 ・活用と知的財産権 を担保にした資金供給では知
的財産の評価が不可欠であると述べている。
また、待許権をは じめとす る知的財産権の経済的価値は、従来、租税法における議論の
組上に載 る機会は少なかったが、今後知的財産権の経済的価値 が認識 され活発な取 引が行
われるようになると、税務当局 による知的財産課税問題が浮上するとの認識か ら、提 出者





さらに.企 業の経営戦略 との関連で特許権の価値評価が求め られるフヱーズにつ いて も
指摘 している。具体的には、研究開発 と特許出願の同期化、ロイヤリティ(実施料率〉算定、
特許権の移転または売買、M&Aに おける事業評価および企業評価などのフェーズで ある。
例 えば、研究開発 と特許出願の同期化を少 し異なる視点か ら説明すれば、研究開発への投
資判断基準 として特許権価値評価 モデルが使用可能であるとい う。 また、ロイヤ リテ ィ算
定に関 しても、特許権価値評価 モデルに基づき合理的かつ理論的にロイヤ リテ ィを算定で
きれば、他社にライセンス提供す る場合 に従来よりも高い実施料率 を要求することも可能
になり、逆に他社か らライセンス供与 を受ける場合に従来よ りも低い料率を主張す る根拠
づけにもなると指摘 している。特許権の移転 または売買について も、特許権価値評価 モデ
ル に基づき、デュー ・デ リジェ ンスを行い、適切な売買価格を決める必要があるというこ
とである。M&Aに 関連 しても、企業がM&Aを 行 う動機 はさまざまであるが、買収 または
合併する相手企業の技術力を高 く評価 してM&Aに 踏み切 るケースが多いが、その場合、
技術力を評価するための理論的根拠 として、本論文で論述する一連の特許権価値評価 プロ
セスが参考になると主張 している。
さらに第6章 では、特許権価値評価 モデルの具体的な考え方を提示 している。特許権の
ようなインタンジブルズの価値評価 に関 しては、すでに第4章 で検 討したよ うに理出で独
立評価アプローチのなかのインカム ・アプローチが適切であるとしている。提出者 は、特
許権価値評価モデル構築のポイン トとしては、特許が収益(イ ンカム)を 生み出す方法は、
基本的に自杜の持許を他社にライセンスアウ トする見返りにロイヤリティ(特許実施許諾
料)を 得る方法 と他社に自社特許の利用 を認めず、特許を利用 した製品 ・サービスを独占
的に販売 して収益 を生むとい う方法がある点を指摘 している。 ライセンスアウ トに よるキ
ャッシa・ フローを算定することは、過去か ら現在にわたる実績値 または契約上約束 され
た金額があるので、相対的に容易である。 これに対 して、自社実施 による特許権について、




難 しいのは、他の補完的経営資源 ・組織能力 との相乗効果 を除外 して、いかにして特i許





以上のよ うな基本的発想 を検討 した後、提出者も商標権者に名 を連ねる特許権価値評価
モデルPatVMについてその概要を説明 している。 このモデルの基本構造は、特許の自社実
施 により、 自社製品 ・サービスの販売 によって もたらされる収益(キ ャッシュ ・フロー)
の割引現在価値 と他社実施により得 られるロイヤ リティ収入の割引現在価値の合計をもっ
て、当該特許権の価値評価額 とす るとい うものである。 このモデルでは、上で述べたよ う
な基本的ポイン トを折 り込み、 さらに特許権特有の技術的および法律的側面を指数化 して
モデルに投入 している。 このモデルは、予測 された将来キャッシュ ・フローが実現する確
率について今後データ蓄積と分析の必要はあるが、現時点では最 も精緻 な特許権の価値評
価モデルであると述べている。
第7章 「知的財産戦略 と組織マネジメン トー 特許権 を中心に一」では、知的財産戦略の
マネジメン トの視点からデータを収集 し定量分析 を加えている。世間で知財戦略の重要性
が唱えられているに もかかわらず、この問題に関する経営学あるいは組織論的な解明が深
まったとはいえず、また実務家からみて も、知財戦略の具体的なイメージが湧 きに くいと
いう。それゆえにここでは、知財戦略のマネジメン トを組織論的見地か らモデル化 して実
証分析 を加えるとともに、知財戦略に関するマネジメン ト・モデルを探 ることが 目的であ
ると述べ られている。
第6章 においても言及 しているように、近年の知財戦略に関する議論の なかでは、研究
開発と特計出願の同期化が キーコンセプ トである点 を明確 にす るとともに、理論的な視点
から分析のための仮説が説明 されている。まず、Cha皿dlerの「構造は戦略に従 う」 との命
題が示すとお り、組織構造は経営戦略によって決定 される。この命題の説明論理は、製品 ・
市場の多様化であると機能的に対処すべ き専門領域の 多様化であると問わず、企業が戦略
的に重要視する課題に対応 して、組織内にそれを担当する部門が設置 され るということに
ある、本論文に即 していえぱ、知財戦略という経営戦略上の課題に対応 して、知的財産室
など知的財産を専門に取 り扱 う新たな部門 を設置することが予想されるので、第1の仮説は、
「知財戦略が明確 に打ち出 されている企業ほど、知的財産を所轄する部門はより専門化 ・独
立化 している」 ということになる。






識の共有である。 したがって、第2の 仮説は 「知財戦略が明確 に打ち出 されている企業ほど、
知識の共有度が高 い」 ということになる。
第1の 仮説の とおり、知財戦略を明確に打ち出 している企業は知財部門 を専門化 ・独立
化 させ ると予想 されるが、このような部門は、企業全体の活動 と連動 してはじめて経済的
な意味を持つといえる。VonKrogh,【chija&Nonakaのナレッジ ・イネーブ リング ・モデル
では、企業内の知的活動を活性化するナレッジ ・アクテ ィビス トの役割が強調 されている。
かかる考えが正 しいとすると、第3の 仮説は、「知的財産 を所轄する部門 をより専門化 ・独
立化 させている企業ほど、知識の共有度が高い」 ということになるとい う。第3の 仮説 と
関連 して、知的財産部門の専門化が進むほど、研究開発と特許 出願の同期化は促進 され る
と考えられ る。なぜならば、知的財産の専門部署は、特許t一 トフォリオを作成 ・提供す
るなど研究開発の指針 を与 えるとともに、実際の法的手続業務 を同時並行的に実施するか
らである、 したが って、第4の 仮説は、「知的財産 を所轄す る部門 をより専門化 ・独立化 さ
せている企業ほど、研究開発と特許出願の同期化が進んでいる」ということになる.
第3仮 説および第4仮 説か ら想定 されるように、知識の共有度 が高いほど、研究開発と
特許出願の同期化が進んでいると予想 され る。 もとより、研究開発と特許出願の同期化を
進めようとする場合には、研究開発および持許に関す る知識または情報を共有 していなけ
れば、 こう したこと自体が不可能 といえよう。 したがって、第5の 仮説は1知 識の共有度
が高い企業ほど、研究開発 と特許出願の同期化が進んでいる」 ということになる。最後の
仮説は 「研究開発と特許出願の同期化が進んでいる企業ほ ど、業績 は高い」 ということに
なり、「研究開発 と待許出願の同期化」は最近の知財戦略に関する議論から生まれた発想で
あり、いいか えれば研究開発の 「目的志向性」 または 「業績遅動性の明確化」 ということ
ができると述べ られている。以上の仮説に基づ き、提出者は独自のサーベイ調査を実施 し
ている。
調査は、2005年2月末 日現在で日経500種平均の銘柄に採用 されてい る企業に対 して、
郵送により質問票を送付 し回収する方法をとり、調査期間は、2005年3月上旬から20C5年
4月中旬までで、企業の知的財産部、特許部あるいは経営企画室に送付 し、回収 された質問
票は総計136通、回収率は27.2%であったとい う,ち なみに、分析に使用 され る変数の尺
度について説明すると、知財戦略の明確化については、「私の会社では、知的財産の管理は、
経営戦略上の最重要課題 とみなされている」等、オ リジナルに作成 した5項 目で測定 して
おり、知財部門の専門化は永田氏が開発 した1項目の尺度で構成 している。知識の共有は、「私
の部門では、仕事上で関連する他部門 と定期的に会議を開催 している」 と 「私の部門では、
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他部門 との会議等を通 じて情報の共有化 を図っている」の2項 目で測定 しており、研究開
発と特許出願の同期化は、「私の会社では、特許出願が研究開発、 イノベーションと同時並
行的に行われている」等、オ リジナルに開発された5項 目で測定 している。業績は、会社
が保有する特許権の件数と1年 間のロイヤ リティ収入で測定 しており、コン トロール変数
としては、従業員(正 社員)数 と資本金額で企業規模 を測定 している。回答はすべて5段
階の間隔尺度である。分析手法としては、米国のSPSS#1から販売 されている統計解析パ ッ
ケージ ・ソフ トウェアであるAMOSを利用 して、共分散構造分析(covariancestructural
equationsmodel)を行っている。








あると指摘 している。例 えば、医薬品のように法的に成分表示 を義務づけられている製品
の場合 には、特許により製品技術を保護す ること;f絶対不可欠であるが、発明者以外は成
分構成を判別できない、 または製品を分解 しただけでは技術の模倣が困難な場合等には、
特許権、著作権等の知的財産権 と して保護するよりも、企業秘密 ・営業秘密 として情報 と
ノウ ・ハウを厳重に管理するほ うが、長期間にわたり、知的財産が企業の競争優位性の源
泉となる場合 もあるとする趣旨の実践的かつ戦略的な主張 を行っている。
以上、本論文では第5章 ない し第7章 において、経営資源で あるブラン ドおよび特許権




した聞取 り調査の結果も交 えなが ら、組織能力の概念枠組みと測定モデルについて再検討
している。
組織能力に関する研究では、技術力または研究開発力に注 目す るものが多く、本論文で も、
個別的組織能力のなかの技術力について検討 している。提出者が実施 した聞取 り調査か ら
導いた結論的見解だけを記す と、以下の とおりである。 まず、電子部品製造に関連す る企










である点を確認 している。これら2つ の調査は、現場のエ ンジニアに対 して実施 した もの
であ り、技術力 とりわけ製品設計に関 しては具体的な事情 を把握す ることができたが、エ
ンジニア という数量的思考をする実務家で さえも、組織能力(技 術力〉を定量的に測定す
る概念モデルあるいは指標は即座には思いつかないのが現状であったと要約 している。
これ らのほかにも聞 き取 り調査をおこなっているが、その調査結果 をまとめて提出者は
技術力 とは市場性のある製品を作 り出せ ることに尽 き、 また特許にして も市場性のある製
品を生み出す プロセスを測定する指標にすぎず、特許それ自体で価値があるものはご く少
数であるとの結論に至 っている。 もとより、かかる結諭は、あまりに実務的で短絡的な観









した業績測定 モデルを発展 させたものである。BSC(戦略マ ップ)は 元来業績測定モデル
であったが、1{aplan&Nortonのモデル を導入 した企業では、業績測定のツールとしてでは
なく、戦略の導入 または実行のためのツールと して用いている。RSC(戦略マ ップ)で は、
業界を問わず、その基本的な考え方は、企業 ・組織の財務的成果を示す 「財務の視点」、顧
客満足、顧客への価値提案等を意味する 「顧客の視点」、顧客および財務の視点で設定 され
た指標の先行指標 となる内部 プロセスに関わる 「内部プロセス」および 「学習 と成長の視点1
ともよばれ企業 ・組織が有する人的資源、技術資源、組織風土等を意味す る 「無形 資産」
の4つ の指標群に分類する点にある。第4章 において論述されているICの開発に際 しては、
BSC(戦略マ ップ)が 意識 されてお り、両者には類似点 も見 られ るが、両者の最も大 きな
違いは、ICでは指標間の因果関係が想定 されていないのに対 して、BSC(戦略マップ)で
は、上記4つ の視点の間に因果関係が想定 されている点で ある。すなわち、最下部に位置
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づけられる学習 と成長の視点i形 資産)が 戦略の実現 ・実行を確保 するのであり、そ こ
を起点として、内部プロセス、顧客の視点 さらに財務成果へと結びつ くというように想 定
されている、
BSC〈戦略マップ1は 、財務指標に限定せずに、企業の全体的な諸活動 を戦略の実現 と
いう視点で体系的,か つ さまざまな企業活動 に関わる指標が取 り入れ られており、その意
味で 「成果を示す指標か ら組織能力を類推 ・測定する」 とす る本論文の発想 と相通 じる部
分があるいえる。
しか し、提出者はBSC(戦略マ ップ)で 示 される諸指標は、具体的にはどのように測定
すればいいのか判断に迷うものも散見 され、戦略実現にとって意味があるのか疑問を持つ
指標 もあるとの疑問を呈 している。 さらに、BSC(戦略マップ)で 示 される因果関係に関
して、Kaplao&Nortonの著作のなかでは、その妥当性を支持す るデータが示されていない
とい う点で.理 論的根拠づけが希薄であると問題視 している.以 上の点か ら、BSC(戦略
マ ップ)は 、企業の全般的な諸活動 を包括的に捉 える因果的図式 とそこで提示 され る諸指
標 は、組織能力の測定モデルの参考になるものの、BSC(戦略マ ップ〉をその まま組織能
力の測定モデルとみなすことはできないと論じている。
以上の議論を踏 まえて、本論文では、独 自に組織能 力の測定モデルの概念 スキームを提
示 している。具体的には、「ブラン ド・マネジメントカ」と 「技術力Jを 統合 しt:モデルが
提示 されている。 このモデルは、総体的な組織能力の測定モデル としては、謂達、生産 ・
オペ レーション等の諸機能 に関する組織能力の部分が欠落 しているものの、既存の組織能
力に関する研究で提示 されたモデル と比較すれば、ブラン ド・マネジメン トカと技術力と
の関連性 を体系的に想定 してお り、組織の広範 な能力を包含 したモデルといえる。 また、
売上 ・価格 プレミアムを到達点(従 属変数)と して、複数の因果的経路(パ ス)と して描
かれて いることも、この概念スキームの特徴である。各経路 について説明すると、次の と
お りである。
まず、「経営理念→経営戦略→部門化 ・専門化の経路」は、第5章 の分析結果等から、経
営理念が明確に されなければ、ブラン ドのアイデンテ ィテ ィも曖味になるという点を考慮
して、経営理念が経営戦略 を規定するというスキームを想定 している。経営戦略か ら部 門
化 ・専門化 に至 る経路 は、第7章 でも論 じられたように、企業が戦略的に重要視する課題
に対応 して組織内に専門の部門が設置 されるという命題に基づいている。
次に、「部門化 ・専門化→メッセージの一貫性→売上 ・価格 プレミアムJ、「部門化 ・専門
化→ セグメンテーション→売上 ・価格プレ ミアム」、「部門化 ・専門化→ブラン ド・ア イデ
ンティテ ィ→売上 ・価格 プレミアム」 とい う経路は、第5章 および第7章 の分析結果で確
認されたものである。
rR&Dと出願の同期化→革新性」については、この2つ の概念 ・変数は類似 しているが、
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R8Dと出願の同期化は革新性 を確保するための方法または手段 と解することがで きるので、
因果関係に関する根拠づけは希薄であるが、R&Dと出願の同期化か原因で革新性が結果 と
想定 している,
「革新性→知覚品質→売上 ・価格プレミアム」および 「革新性→顧客ロイヤリティ→売上 ・
価格プレミアムJの 経路については、Kirca,Jayachandran&Beardenのマーケティング分
野における定量分析のメタ ・アナ リシス(metaanalysis)の結果に依拠 している。その研究
結果によれば、革新性が顧客の知覚 品質および顧客ロイヤ リテ ィの先行変数であり、 これ
ら2つ の変数が売上高等の組織パ フォーマンスにポジティブな影響を及ぼ していることが
判明 したという。革新性が、知覚品質にfジ ティブな影響を及ぼす とい う関係についてい
えぱ、革新性が高い製品 ・サービスは、継続的に改善 ・改良が加 えられているため、結果
として顧客から品質が高い と認められる確率は高いといえる、他方、革新性が顧客 ロイヤ
リティにポジティブな影響を及ぼすという関係は、革新性が顧客の態度に好意的な反応 を
惹起 し、その結果 として顧客ロイヤ リティが高 まると推察している。ただし、「革新性→顧
客 ロイヤリテ ィ」 とい う関係の問に何か未知の変数が介在 していると推察できるが、Kjrca
らの研究では、そうした変数は確認されていないので、概念 スキームでは、「革新性一噸 客
ロイヤ リティ」 という経路 を想定 していると述べている。
組織能力に関 しては、定量的な測定モデルがないのはもとよ り、概念フレームワーク自
体 も不確定である状況下において、本章では、最終成果に至るプロセスを評価する因果的
関連の体系 として、組織能力の定量的測定モデル を試論的に提示 している。このモデルは、
技術力 とブランド・マネジメン トカに絞 った組織能力のモデルであ り総体的な組織能力を
測定するモデルではないが、経営学 ・組織論の範疇で これまでに提示 された定量モデルに
比べて網羅的であると述べている。 また、組織能力の測定に関 しては、ブラン ドや特許権
の価値評価の場合 とは異なり、貨幣額で評価す ることは困難であり、 また貨幣額で評価す
ること自体あまり意味 をなさず、複数の測定尺度 ・指標 を用いる必要があるとの知見を示
している。
終章である 「結論」では、主要な結論 を要約 して総括に代え、展望 を試みている。展望
を行 うにあっては、序章ないし8章 における考察 を前提に社会学お よび経済学の分野では
取 り上げられることがあるものの、従来、RBVおよび組織論の分野 では取 り上げられてこ
なかった未解決な課題として 「ミクロとマクロの連結」 を取 り上げ、これを(1)経宮資源
の場合および(2>組織能力の場合に分けて論述 している。
この問題は、 ミクロ ・レベルにおける現象 とマ クロ ・レベルにおける現象をどのように
関連づけるかということであり、経営資源のブランドを例にあげれば、プロダク ト・ブラン
ドとコーポレー ト・ブランドをどのように関連づけるか とい うことを意味するとしている。
提出者は、ブラン ドについては、企業の ブラン ド戦略がどのような体系になっているか
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によって様相は異なるとしなが らも、個別ブランド戦略 を採用 している企業の場合は、 プ
ロダク ト・ブラン ドの独自性が強いので、プロダク ト・ブラン ドの価値の単純合計をもっ
てコーポレー ト・ブラン ドの価値 とみなすことはできるとしている。 また、保証付 きブラ
ンド戦略およびサブ・ブランド戦略の場合には、プロダク ト・ブランドよりもコーポレー ト・
ブラン ドが生み出す競争優位性が重要と考えられるので.プ ロダク ト・ブラン ドの価値 を
単純に合計することでコーポレー ト・ブランドの価値を算出す ることは論理的に無理 があ
ると述べている。マスター ・ブラン ド戦略の場合 には、個別ブランド戦略の場合とは逆 に、





能 を考 えた場合、総体的な身体能力の高 さは瞬発力、筋力、持久力等に関する複数の測定
値 を単純 に合計 して判断す るのではな く、各機能の高低を把握するとともに諸機能の総体




企業 ・組織の総体的組織能力の測定モデル とはい えない、 しかし、本論文で提示 したモデ
ルに、他の諸機能に関する因果的図式 を追加す ることで.総体的組織能力の測定モデルが
完成するであろうと述べている、
か くして、提出者は、本論文の主題である組織能力に関す るオ リジナルな測定 モデルに
ついて、当該モデルは単に概念的または規範的に提示 したものではなく、一定の定量分析
により確認 ・支持 され、とりわけ 「組織能力の概念規定 と測定モデル提示」という点で貢














いない状況である。本論文は、そう した中で、経営資源 と組織能力の関係 について独自な
概念体系 を展開するとともに、組織の顕在能力ばか りでなく、財務情報では捉えきれない
潜在能力をも合わせた組織能力の定量的測定モデルを探求 し、その妥当性 を実証 している
ものであり、企業評価の研究の発展において大きく貢献するものといえる。
(3)本論文で提 出者は、「ブラン ド価値評価モデル」および 「特許権価値評価モデル」
の開発に参画 した経験 を踏 まえ、日本企業の知的財産戦略に関する調査 と定量分析 も行っ
ているが、 これは知的財産の評価 とはいえ、組織能力評価に関する先駆的研究であると評
価できる。
(4)さらに本論文は、組織能力を定量因子と定性因 了の2つ に識別 しながら、企業の組
織能力評価の可能性 を実証的に明 らかに している。 とくに、第8章 で提示 している組織能
力の測定モデルは、ブランド・マネジメ ントカと技術力を包含 した体系的でユニークな概




本論文では、静態的な組織能力の測定 に重点がおかれ、たとえば、 ダイナ ミック ・ケイパ
ビリティについての検討が十分とはいえない。
(2)本論文では、「ブランド価値評価モデル」で得 られた知見が、提 出者の独 自の 「組
織能力測定モデル」を展開する上で重要なべ一スになっている。 しか し、「ブラン ド価値評
価モデル」に も一定の限界があり、代替的な見方の可能性 もありえるが、本論文では、そ
の可能性に関 して十分に論議 されておらず、そのため説得力を欠 く記述が若干見 られる。
(3)本論文で展開 された組織能力の定量的測定モデルは、技術力とブラン ド・マネジメ
ン トカに限定 されているとはいえ、説得力が高 く優れたものであるが、今後の課題とされ








いて博士論文提 出要件を充足 したあと、同年4月 に早稲田大学商学部専任講師に嘱任 され、
1993年4月以降、助教授、教授 として研究 ・教育に尽力 している。その間、主として組織
戦略論および組織行動論の分野 を真摯に研究 し、数多 くの論文 を発表す るとともに、 日本
経営学会、組織学会をは じめ、アメ リカ経営学会(AOM)に おいて も精力的に学会発表を
おこない、その成果はいずれ も高く評価 されている。本論文はそうした成果を踏 まえた上で、
経営戦略 と企業評価 との関連性 を組織能力とい う視点か ら実証的に考察 したものであ り、
わが国経営学界および実務界への貴重な貢献をなす労作である。
以上の審査結果 にもとついて、本論文提出者藤田 誠は 「博士(商 学)早 稲田大学」の
学位 を受ける十分な資格があると認めるものである。
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